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El mercado de valores ofrece diferentes alternativas de inversión con  múltiples opciones de 
rendimientos y al mismo tiempo diferentes riesgos, actualmente las empresas están 
incursionando en este mercado ya que ofrece la oportunidad de generar rendimientos 
financieros, contribuye en el aumento de capital y el manejo de la liquidez de la misma, otra 
característica es que se adapta a las necesidades de cada inversor, según los  montos, 
calificaciones, liquidez, riesgo, normatividad, entre otros, haciéndolo más atractivo y útil a la 
hora de invertir. 
  
Motivo por el cual, proponemos alternativas de inversión a través de la implementación de una 
herramienta fundamental para la toma de decisiones y de esta manera darle la opción a la CAR, 
para que el dinero del crédito sea reinvertido generando rendimientos que le permitan mitigar 
y cubrir los gastos incurridos y futuros por la no ejecución del proyecto para el cual fue 
adquirido el crédito. 
 
PALABRAS CLAVE 
Inversión, riesgo, rentabilidad, mitigación. 
 
ABSTRACT 
The stock market offers different investment alternatives with multiple options for returns and 
at the same time different risks, currently companies are entering this market because it offers 
the opportunity to generate financial returns, contributes to the increase of capital and the 
management of its liquidity, another feature is that it adapts to the needs of each investor, 
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according to the amounts, ratings, liquidity, risk, regulations, among others, making it more 
attractive and useful when investing. 
 
For this reason, we propose investment alternatives through the implementation of a 
fundamental tool for decision making and thus give the option to the CAR, so that the money 
from the credit is reinvested generating returns that allow it to mitigate and cover the expenses 




















La Corporación Autónoma Regional de Cundinamarca (CAR), vela por la conservación de los  
recursos naturales, mitigando a su vez el impacto causado por los diversos fenómenos 
ambientales que puedan incidir en la población, a través de la realización de proyectos a largo 
plazo cuya característica principal en términos financieros es la adquisición de créditos con 
entidades bancarias por espacios que oscilan de 8 a 10 años.    
 Dichos créditos, permiten garantizar la ejecución de estas obras y mantener la disposición de 
los recursos económicos necesarios con el fin de cumplir lo pactado contractualmente. Sin 
embargo, la ejecución extemporal de estos proyectos por situaciones de fuerza mayor o ajena 
a la entidad, genera sobrecostos y gastos financieros.        
Tomando como base de análisis para este caso en particular el proyecto para la construcción 
de la planta de tratamiento de agua residual en la cuenca de Ubaté-Suárez (2016), en el cual se 
pretende visualizar su situación financiera actual y la carencia de estrategias financieras que 
permitan aprovechar estos recursos para ser empleados en otras modalidades de inversión que 
generen un punto de equilibrio financiero.   
Por lo anterior, este trabajo de síntesis presentará una alternativa de inversión regida bajo el 
Decreto 1525 de 2008 del Ministerio de Hacienda y Crédito Público, Artículos 48 y 58 , donde 
el principal objetivo será emplear todos aquellos recursos que de manera inmediata no se 
utilizan, generando así la posibilidad  de mitigar los gastos generados por la adquisición de 
obligaciones financieras de proyectos no ejecutados por la CAR, cuyo propósito principal sea 
la recuperación de recursos para la entidad, estableciendo proyecciones financieras a corto y 
medio plazo, proveyendo los indicadores económicos necesarios para la acertada toma de 
decisiones, tasas de interés, nivel de endeudamiento de la entidad, buscando así, establecer 
acciones de prevención 
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OBJETIVO GENERAL 
Proponer mediante un análisis financiero alternativas de inversión, que permitan mitigar los 
gastos generados en la adquisición del crédito entre la CAR y el Banco Bogotá por el proyecto 
no ejecutado de la construcción de la planta de tratamiento de agua residual en la cuenca de 
Ubaté-Suárez.  
OBJETIVOS ESPECÍFICOS 
1.   Identificar los gastos incurridos en el crédito adquirido por la CAR al no ejecutar el 
proyecto de construcción de la planta de tratamiento de agua residual en la cuenca 
de Ubaté. 
2.  Determinar alternativas de inversión que generen rendimientos financieros y a su vez 
disminuyan el impacto económico de la no ejecución del proyecto. 












REVISIÓN DE LA LITERATURA 
Es necesario dar claridad a los conceptos de obligatoria discusión en este proceso de análisis, 
de modo que, permita al lector comprender el contexto de la investigación sobre las alternativas 
de inversión para mitigar los gastos generados por la adquisición de obligaciones financieras 
de proyectos no ejecutados. 
 
Como alternativa para mitigar los  gastos incurridos por la CAR Cundinamarca se encuentran 
las inversiones como una fuente confiable de generación de rendimientos, es verdad que las 
inversiones también conllevan riesgos, pero hay factores que se deben estudiar previamente 
para disminuirlos y que a corto o mediano plazo se puedan obtener rendimientos financieros 
significativos, que a su vez permitan suavizar los  gastos que se han pagado al crédito para el 
proyecto no ejecutado. 
 
Para la presente investigación el modelo de Markowitz de 1952 cuyo objetivo consiste en 
encontrar la cartera de inversión óptima para cada inversor en términos de rentabilidad y riesgo 
realizando una adecuada elección de activos que componen dicha cartera, es muy importante, 
ya que marca el antes y el después de la historia de las inversiones, antes de este modelo lo más 
relevante para el inversor era la generación de rendimientos, con la llegada del modelo se 
plantean otros aspectos importantes como el riesgo, estando éste totalmente relacionado con la 
generación de los rendimientos financieros deseados.  
 
En el estado del arte de la investigación financiera de 2007 nos enseñan que las finanzas es el 
estudio de cómo las organizaciones se allegan, asignan y utilizan recursos monetarios en un 
cierto plazo, considerando los riesgos exigidos en sus proyectos y que el éxito de las inversiones 
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radica en factores como la tecnología, la capacidad para administrar los recursos, así como la 
habilidad para lograr un retorno superior al costo de lo invertido.  
 
Así mismo, en una publicación hecha por Yago Montero Castellanos en Economipedia se 
encuentra la relación entre rentabilidad, riesgo y liquidez los cuales son conceptos que son 
características de los activos financieros los cuales poseen una relación establecida y lógica 
entre ellos y concluye que no existe un tipo de inversión sin riesgo, con alta rentabilidad y alta 
liquidez. 
 
Por otra parte, el Decreto 1525 de 2008 por el cual se dictan normas relacionadas con la 
inversión de los recursos de las entidades estatales del orden nacional y territorial, nos indica 
los lineamientos por los cuales una entidad pública como lo es la CAR Cundinamarca se debe 
regir para el desarrollo de actividades de inversión dentro de la normatividad Colombiana.  
 
Los anteriores documentos nos dan una claridad en los conceptos importantes en el desarrollo 
del presente proyecto, ya que nos muestra la importancia, la relación y los lineamientos por los 
cuales nos debemos guiar para proponer una alternativa eficiente e idónea a la hora de invertir 
los recursos con el objetivo de obtener rendimientos financieros y así mitigar el impacto de los  









METODOLOGÍA Y PRESENTACIÓN DE RESULTADOS 
La metodología utilizada para cumplir con el objetivo del presente proyecto “Proponer 
mediante un análisis financiero alternativas de inversión, que permitan mitigar los gastos 
generados en la adquisición del crédito entre la CAR y el Banco Bogotá por el proyecto no 
ejecutado de la construcción de la planta de tratamiento de agua residual en la cuenca de Ubaté-
Suárez”; Es la siguiente: 
En primer lugar se identifican las principales características del crédito: 
Tabla 1.  
Caracteristicas del credito 
 
Fuente: Elaboración propia  
Mediante la utilización del sistema de amortización alemán caracterizado por mantener una 
cuota de abono a capital fija, se realizó el cálculo de las cuotas a pagar, el monto de intereses 
y el monto de la amortización. 
A continuación se observa en la tabla No 2, las fechas de pago y a su vez se evidencia que la 
suma de los pagos realizados al 02 de abril de 2020, por concepto de intereses son de 
$.461.869.153,90, los cuales están siendo pagados con dinero de otras fuentes de la 
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Corporación, siendo estos nuestro objeto de estudio, para la mitigación de los gastos financieros 
incurridos durante el credito.  Se muestra la amortización realizada por valor de: 
$5.779.500.023,44. y el Saldo de Capital con el que se puede contar para el inicio de las 
inversiones es de $ 12.714.900.051,56. 
Tabla 2.  
Cálculo de intereses y amortización del crédito.  
 
Fuente: Elaboración propia. 
Por otra parte, al tener los datos del crédito identificados, se procede a realizar un análisis de 
los principales indicadores macroeconómicos con el fin de tomar una tasa promedio de 
referencia para el cálculo del valor futuro de los rendimientos financieros de las inversiones 







Fuente: Elaboración propia  
Tabla 3. 
 Datos porcentuales indicadores económicos  
  
Fuente: Banco de la República (2020) 
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En el gráfico y tabla anterior se puede ver la interacción de los principales indicadores 
macroeconómicos (tasas) del 1 al 15 de abril de 2020, teniendo como eje central la Tasa de 
Intervención Política Monetaria del Banco de la República (TIMP) la cual permanece constante 
en 3,75%, por su parte la Tasa Interbancaria (TIB) inicia el 1 de abril en 3,65% para el 2 y 3 
presenta una variación de 7 básicos, para el 6 de abril disminuyó 6 puntos básico y para el 7 y 
8 disminuye 4 puntos más, para cerrar el 14 con una tasa de 3,60%; siguiendo con la 
descripción, se observa el Indicador Bancario de Referencia (IBR) iniciando con una tasa de 
3,53% para el 1 de abril, el IBR presenta una tendencia cíclica para el periodo observado y 
finaliza con una disminución al fijarse en 3,52% en el 15 de abril, en cuanto a los depósitos a 
término fijo (DTF) a 90 días se puede evidenciar que ha sido la única tasa con comportamiento 
superior situándose para el 1 de abril en 4,59%, fluctuando para el día 6 de abril 11 básicos a 
la baja y presenta un aumento para el 13 al 15 de abril de 1 punto básico, cerrando en 4,43%, 
por último los Certificados de depósito a término (CDT) a 180 días también presentan al igual 
que los títulos a 90 días, comportamiento superior, iniciando para el 1 de abril en 4,77%, 
presenta una tendencia bajista cerrando para el 15 de abril con una tasa de 4,68%. 
Tabla 4.  
Datos promedio indicadores económicos 
 
Fuente: Elaboración propia.  Promedio de indicadores económicos calculados de la tabla 
No.3. 
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Así mismo, se presentan las tasas promedio de los anteriores indicadores económicos 
nombrados, siendo superiores las tasas de los certificados de depósito a término a 90 días y 180 
días. 
Es importante recordar la función principal de las tasas para determinar la importancia de cada 
una de ellas. 
 TIPM: La Tasa de Intervención Política Monetaria es el principal mecanismo de intervención 
de política monetaria usado por el Banco de la República para afectar la cantidad de dinero que 
circula en la economía, consiste en modificar la tasa de interés mínima que cobra a las entidades 
financieras por los préstamos que les hace, o la tasa de interés máxima que paga por recibirles 
dinero sobrante.  
TIB: La Tasa Interbancaria a un día hace referencia a una tasa de interés a la cual los 
intermediarios financieros se prestan fondos entre sí por un día. 
IBR: El Indicador Bancario de Referencia es una tasa de interés de referencia de corto plazo 
denominada en pesos colombianos, que refleja el precio al que los bancos están dispuestos a 
ofrecer o a captar recursos en el mercado monetario. 
Tasas de Captación DTF y CDT: Las tasas de captación son las tasas de interés que las 
instituciones financieras reconocen a los depositantes por la captación de sus recursos. 
Otra parte esencial del análisis es evaluar la situación que refleja el mercado Colombiano con 
el propósito de ofrecer como alternativa una operación de prepago de la Deuda Pública con el 
Banco de Bogotá al crédito para la construcción de planta de tratamiento de agua residual en 
la cuenca de Ubaté-Suárez. 
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Las Tasas de Interés del mercado durante el último trimestre han tenido una volatilidad 
significativa, afectada específicamente por factores de mercado y noticias como la emergencia 
sanitaria mundial que impactan en gran medida las tasas de los créditos. Como suceso principal 
se encuentra la emergencia mundial por el COVID-19 que se sabe que ha puesto en pausa a la 
economía mundial, con una especulación muy alta a no detenerse la emergencia, hemos 
evidenciado los ajustes en política monetaria hechas por el Banco de la República con el fin de 
regular las tasas de interés y que la economía no se vea mayormente afectada, por lo cual ha 
venido bajando la tasa y actualmente se encuentra en 3,75%, con una alta probabilidad de seguir 
descendiendo; así mismo, inicialmente realizar un prepago de la deuda puede ser una 
alternativa atractiva ya que ahorraría intereses en los próximos pagos, toda vez que la 
corporación hasta el momento ha tenido que pagar intereses que ascienden a los 
$4.461.869.153,90 y realizar un prepago de la deuda implica disponer además del dinero 
excedente del mismo crédito, de dinero de otros rubros y esto expone a la entidad al riesgo de 
liquidez para el pago de sus compromisos a corto plazo, finalmente no sería una alternativa 
para mitigar los gastos incurridos, como si lo es el invertir en operaciones de manejo con 
políticas conservadoras que permitan generar rendimientos financieros al dinero del préstamo 
no ejecutado y  no disponer de otros rubros o destinaciones necesarios para el normal y eficaz 
funcionamiento de la corporación. 
Además, se recomienda mantener una política conservadora en las operaciones de inversión 
toda vez que así lo sugiere la normatividad vigente Decreto 1525 de 2008 para empresas de 
carácter público, evitando así aumentar el riesgo de pérdida para la Corporación. 
A continuación, se procede a realizar la proyección de los rendimientos de las inversiones 




Modelo para el cálculo de rendimientos financieros de inversiones  
  
Fuente: Elaboración propia. 
El presente cuadro tiene como finalidad servir de herramienta para el cálculo de los 
rendimientos proyectados bajo la fórmula de valor futuro y permitir diferentes escenarios de 
inversiones, se tienen en cuenta diferentes emisores, calificaciones, plazos y montos tratando 
así de disminuir la posibilidad de riesgos, contar con la liquidez y generar rendimientos 
financieros a una tasa competitiva. 
17 
Para el caso de estudio se realizan 11 inversiones en diferentes periodos de tiempo, las cuales 
se identifican por colores para su mejor comprensión; se presenta una primera inversión por 
valor de $12.714.900.051,56 que corresponde al capital con el que se cuenta a 1 de mayo de 
2020 fecha en que inician las proyecciones propuestas, se realizan en 4 bancos diferentes, con 
el fin de diversificar la concentración del dinero en varios emisores, a una tasa promedio de 
4,48%,arrojando unos rendimientos de $232.738.460,08. 
En los siguientes escenarios se toma como tasa promedio 4,72%, con un plazo que está entre 
149 y 175 días, con el fin de garantizar la liquidez en el momento de tener que cumplir con la 
obligación del crédito bancario, cada una de estas inversiones también se distribuyen en 
diferentes bancos, con el fin de disminuir los riesgos a los que haya lugar.  Cabe aclarar que la 
amortización realizada al crédito cada 6 meses, disminuye el valor del capital disponible para 
cada inversión. 
Como resultado de la proyección obtenemos la siguiente información: 
Tabla 6 
Total rendimientos financieros esperados. 
  
Fuente: Elaboración propia 
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En la tabla de proyección de las inversiones se muestra la fecha de emisión, fecha de 
vencimiento, tasa promedio según el mercado actual, cabe aclarar que dicha tasa está 
promediada según el análisis macroeconómico hecho anteriormente y éstas son susceptibles al 
cambio según el comportamiento futuro del mercado, más en la coyuntura actual por la que 
estamos atravesando a nivel mundial; así mismo se encuentra el valor de cada inversión y de 
los rendimientos estimados a recibir. 
Tabla 7 
Porcentaje mitigación del gasto. 
 
Fuente: Elaboración propia  
La presente tabla, muestra el total de  intereses que se pagarán por el crédito, quienes se 
convierten en un gasto para la Entidad, se totalizan los rendimientos esperados por las 
diferentes inversiones que permiten una recuperación del 26% de los gastos incurridos, 
teniendo en cuenta que van transcurridos cuatro años y medio de pagos sin ningún tipo de 
recuperación. 
Por último, como valor agregado al presente proyecto y con el fin de seguir utilizando la 
herramienta de inversiones, se propone el diseño de un portafolio de inversiones para organizar 
los recursos según la categoría donde se encuentren y al mismo tiempo hacer una debida 
administración del mismo; para lo cual presentamos la siguiente tabla.  
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Tabla 8.   
Plantilla de portafolio de inversiones  
 







Totales por tipo de inversión. 
 
Fuente:  Elaboración propia 
Gráfico 2 
Estadístico por tipo de inversión. 
 
Fuente: Elaboración propia 
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En la tabla 8 se discrimina el tipo de cuentas bancarias como son: la cuentas de ahorro, 
corrientes, fondos de inversión y fiducia, así mismo las inversiones en CDT o TES, así mismo 
se puede apreciar que ya están relacionadas las  inversiones que planteamos en el cuadro de 
cálculo de rendimientos, y por cada tipo cuenta y/o inversión  está el total, a su vez en la tabla 
9 encontramos una herramienta que muestra los totalizados por tipo de inversión y un gráfico 
estadístico que permite mejor visualización del estado de las inversiones  (gráfico 2).     
 
CONCLUSIONES 
La no ejecución de un proyecto conlleva a gastos no presupuestados, a su vez, el dinero de esos 
créditos reposan en las cuentas de la Corporación sin tener ningún uso. Al implementar la 
alternativa propuesta estamos generando rendimientos financieros que permiten mitigar los 
gastos, tomar la decisión de invertir o no dicha cantidad de dinero, no es una decisión que se 
tome a la ligera, por lo cual se proponen inversiones conservadoras, que evalúen las 
calificaciones de las entidades financieras, el riesgo del mercado, las tasas ofertadas y la 
diversificación de los recursos para disminuir los riesgos.  
El uso de la herramienta de inversión propuesto en este proyecto es eficiente, toda vez que 
cumple con su función, aunque los rendimientos financieros generados no cubren la totalidad 
de los gastos incurridos, si mitiga dichos gastos al cubrirlos en un 26%, porcentaje que podría 
aumentar teniendo en cuenta los movimientos futuros del mercado, las tasas con las que se 
pacten las operaciones a la hora de hacer las negociaciones. 
La administración de un portafolio de inversiones es de gran importancia, pues gracias a esta 
herramienta se tomarán decisiones acertadas, orientadas al éxito de la corporación, generación 
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de rendimientos financieros, y a la diversificación de los montos, entre otras; estas inversiones 
tendrán un manejo más amigable y a su vez la presentación de los resultados. 
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